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ФІНАНСОВЕ ЗАБЕЗПЕЧЕННЯ ІННОВАЦІЙНОЇ МОДЕРНІЗАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВ 
ЕЛЕКТРОЕНЕРГЕТИКИ 
 
Конащук В.Л. Фінансове забезпечення інноваційної модернізації підприємств 
електроенергетики. В роботі розроблено організаційно-економічні засади фінансування 
модернізації підприємств електроенергетики. Пропонується виконати таку модернізацію в 
рамках загальнонаціонального проекту. Запропоновано створити національний фонд, що 
виконуватиме функції єдиного інвестора проекту. Подано інструментарій для мобілізації 
фондом фінансових ресурсів. 
Конащук В.Л. Финансовое обеспечение инновационной модернизации 
предприятий электроэнергетики. В работе разработаны организационно-экономические 
основы финансирования предприятий электроэнергетики. Предлагается выполнить такую 
модернизацию в рамках общенационального проекта. Предложено создать национальный 
фонд, который будет выполнять функции единого инвестора проекта. Представлен 
инструментарий для мобилизации фондом финансовых ресурсов.   
Konashchuk V. Financial providing of innovative modernization of enterprises of 
electroenergy. Organizationally-economic principles of financing of modernization of 
enterprises of electroenergy are developed in work. It is suggested to execute such modernization 
within the framework of national project. It is suggested to create a national fund which will 
execute the functions of unique investor of project. A tool is given for mobilization of financial 
resources a fund. 
 
Постановка проблеми. До проблем енергетичної галузі чутливою є не лише 
економіка, але й суспільство в цілому. Це, перш за все, пояснюється не тільки ключовою 
роллю енергетики в забезпеченні функціональності сучасного виробництва, але й 
залежністю всіх систем життєзабезпечення суспільства від стабільності та надійності 
енергопостачання. В той же час ефективність виробництва енергії на вітчизняних 
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енергетичних підприємствах є вкрай низькою через високий рівень морального та 
фізичного зносу основних фондів, а також в наслідок  технологічної відсталості галузі, що 
свідчить про необхідність її техніко-технологічної модернізації. Актуальність такої 
модернізації на інноваційній основі посилюється також у зв’язку з високим рівнем 
залежності країни від імпорту енергоносіїв. Очевидною є необхідність наукового 
обгрунтування як техніко-технологічних аспектів такої модернізації, так і організаційно-
економічних, в тому числі пов’язаних з фінансуванням модернізаційних процесів. 
Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблемі інноваційної модернізації 
економіки в цілому й окремих галузей присвячена значна кількість наукових праць, у 
тому числі й таких відомих вітчизняних вчених, як Амоші О.І., Антонюка Л.Л., 
Гальчинського А.С., Геєця В.М., Ткаченка В.А., Тяна Р.Б., Федулової Л.І., Холода Б.І. та 
інших. Конкретно розвитку та модернізації електроенергетичної галузі присвячені наукові 
публікації в різних аспектах – економічному, екологічному (Коробко Б., Оніпко О.), 
технологічному, безпековому (Денисюк С., Кириленко О., Стогній Б.) [1; 2; 3; 4]. 
Починаючи з 1992 року, приймалася низка програмних документів щодо розвитку 
енергетики на рівні Президента, Верховної Ради, Кабінету Міністрів, зокрема й 
Енергетична стратегія України [5]. Проте й по сьогодні не існує консенсусу ні серед 
науковців, ні серед урядовців з питань стратегії і тактики розвитку паливно-енергетичного 
комплексу країни в цілому й електроенергетики зокрема, а проблеми її модернізації на 
інноваційній основі залишаються дискусійними. Для їх вирішення необхідні подальші 
дослідження як на теоретико-методологічному, так і на науково-практичному рівнях всіх 
аспектів розвитку електроенергетичної галузі. 
Мета статті - розроблення організаційно-економічних засад фінансування 
модернізації електроенергетичної галузі країни на основі системного підходу. Для 
досягнення мети роботи використано логічний та структурний аналіз. 
Викладення основного матеріалу. Модернізація підприємств електроенергетики 
на інноваційній основі може бути здійснена як складова крупномасштабного 
загальнонаціонального інвестиційного проекту модернізації енергетичної галузі. Цей 
проект повинен розроблятися і реалізовуватися на основі еколого-економічної концепції 
модернізації електроенергетики, запропонованої в попередніх роботах автора [6]. Крім 
того, такий проект повинен супроводжуватися як мінімум двома підтримуючими 
проектами, теж загальнонаціонального  масштабу: 
1) проектом модернізації енергорозподільчої галузі, що повинен вирішити дві 
проблеми – зменшення втрат енергії в енергорозподільчих мережах і підвищення 
надійності енергопостачання; 
2) проектом реалізації потенціалу енергозаощадження. 
Останній проект має здійснюватися в напрямах:  
- масового впровадження енргоощадних технологій у виробництві й побуті;  
- розроблення та масового застосування енергоакумуляційних технологій з метою 
використання енергії «нічного провалу» і зглажування пікових навантажень в мережі;  
- структурних змін в економіці за рахунок пріоритетного розвитку сфери 
обслуговування та низькоенерговитратних галузей промисловості, в першу чергу 
машинобудування і легкої промисловості, а також агропромислового комплексу. 
Сам процес розроблення національного проекту модернізації підприємств 
електроенергетики має відбуватися в рамках взаємодії трьох суб’єктів: безпосередньо 
енергогенеруючих підприємств, національного диспетчерського центру і держави – як 
стратега розвитку енергогенеруючих потужностей країни (наприклад, в особі 
Міністерства енергетитки), і як регулятора процесу енергоспоживання (в особі 
Національної комісії регулювання енергетики). У кожного з цих суб’єктів своє завдання в 
процесі розроблення національного проекту модернізації підприємств енергетики. 
Зокрема, держава в особі Міністерства енергетики повинна сформувати стратегічні 
орієнтири розвитку енергетичної галузі з урахуванням паралельного виконання 
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підтримуючих проектів. Основою цих орієнтирів має стати надійний стратегічний прогноз 
макроекономічного розвитку країни на середньострокову і довгострокову перспективи. 
Енергогенеруючі підприємства, в свою чергу, повинні розробити локальні проекти 
модернізації і розвитку енергогенеруючих потужностей на інноваційній основі. Основним 
принципом розроблення таких проектів має бути реалістична оцінка наявних і доступних 
ресурсів і їх збалансування в системі  «витрати підрядних ресурсів – витрати часового 
ресурсу». При цьому повинні бути враховані прогнози розвитку техніки і технологій під 
впливом науково-технологічного прогресу, а також тиск часового фактору, породжений 
теж науково-технічним прогресом і конкуренцією, в тому числі й на глобальному рівні. 
Національний диспетчер має технологічно збалансувати подані проекти модернізації 
розвитку енергогенеруючих потужностей з метою дотримання оптимального 
співвідношення базових, маневрових і резервних потужностей та інших параметрів для 
забезпечення стійкого функціонування і розвитку національної енергосистеми. Таким 
чином, Міненерго формує економічну складову національного проекту модернізації 
енергетики, національний диспетчерський центр – технологічну складову, 
енергогенеруючі компанії – інноваційно-інвестиційну складову. Всі ці складові 
збалансовують з урахуванням можливостей зосередження зусиль держави по залученню 
ресурсів, після чого проект деталізується по об’єктах, термінах, підрядних і фінансових 
ресурсах, відповідальних виконавцях. Такий проект повинен бути довгостроковим, але в 
межах не більше десяти років. Крім основного призначення такий проект повинен 
спричинити потужний мультиплікаційний ефект у всій економіці, причому, найбільш 
вітчутним буде прискорення розвитку галузей, що визначають науково-технологічний 
прогрес. Це пояснюється високим рівнем наукомісткості сучасних енергоощадних і 
енергогенеруючих технологій, а також технологій екологізації виробництва 
електроенергії. 
Важливою складовою реалізації національного проекту модернізації підприємств 
електроенергетики буде фінансове забезпечення. Зважаючи на масштабність самого 
проекту, з одного боку, та явно недостатній інвестиційний ресурс самих 
енергогенеруючих підприємсв з іншого боку, фінансування проекту перетворюється на 
проблему, яка може бути системно вирішена лише на основі консолідованих зусиль 
держави і суспільства. 
Одним з варіантів вирішення ціє проблеми може бути створення єдиного інвестора 
національного проекту модернізації підприємств електроенергетики у вигляді  
Національного фонду інвестування модернізації енергогенеруючих підприємств (далі – 
Фонд). Механізми його створення і функціонування мають стати предметом окремого 
дослідження, але основні принципи формування і функціонування такого Фонду повинні 
бути такими: 
- Фонд здійснює діяльність на правах органу центральної виконавчої влади; 
- діяльність Фонду здійснюється на основі державних гарантій; 
- Фонд підзвітний і контролюється на паритетних засадах державою і 
громадськістю; 
- єдиним критерієм успішності функціонування Фонду є виконання 
національного проекту з модернізації підприємств електроенергетики у відповідності із 
запланованими термінами, обсягами робіт, бюджетом. 
Найважливішим з наведених принципів є принцип обопільної відповідальності і 
контролю над діяльністю фонду з боку держави і громадськості. Цей принцип має 
уособлювати консолідовану позицію українського суспільства стосовно ідеї підвищення 
енергоефективності систем виробництва і життєзабезпечення як ключової для 
забезпечення  конкурентоспроможності національної економіки в глобалізованому 
економічному просторі. Саме енерговитратність національної економіки та національної 
інфраструктури стає в сучасних умовах не тільки загрозою національній безпеці, але й 
основним чинником низького рівня конкурентоспроможності української економіки. 
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Власне, ідея енергоефективності в розгорнутому вигляді має реалізовуватись в таких 
напрямах: 
- підвищення ефективності генерування електро- та  теплоенергії; 
- енергоощадність (упровадження енергоощадних технологій в побуті та на 
виробництві); 
- раціоналізація енергоспоживання (підвищення ефективності використання 
існуючого енергетичного потенціалу); 
- конверсія енергоспоживання (перехід на споживання відновлювальних 
енергоресурсів та енергоресурсів, що реалізуються на конкурентних ринках). 
Реалізація ідеї енергоефективності відіграє ключову роль для вирішення 
найактуальніших соціально-економічних проблем країни: підвищення рівня життя, 
конкурентоспроможність, покращення стану довкілля і т.д. Її реалізація в рамках 
національного проекту модернізації підприємств електроенергетики та ряду суміжних 
підтримуючих проектів зачіпає інтереси як держави, так і кожного громадянина. Тому 
участь суспільства в діяльності Фонду та громадський контроль за нею повинні 
гармонійно поєднуватись з інституційним забезпеченням його діяльності з боку держави. 
Слід зазначити, що діяльність Фонду буде ефективною за умови використання всіх 
можливих інструментів залучення фінансових ресурсів, в тому числі і нетрадиційних, а 
також за умови високопрофесійного менеджменту інвестиційних ресурсів. Фонд має стати 
розпорядником колосальних ресурсів, відповідно, до роботи в ньому повинні бути 
залучені кращі менежери з високим рівнем оплати їх праці, але лише  у відповідності з 
критерієм ефективності функціонування Фонду. Іншими словами, заробітна плата 
працівників Фонду має напряму залежати від кількісно-якісних показників виконання 
національного проекту.  
Які ж інструменти повинен використовувати Фонд? Поряд з традиційними 
способами позичання і залучення фінансових ресурсів, які в межах даної роботи не 
розглядаються, найкращого результату в процесі мобілізації та менеджменту фінансових 
ресурсів можна досягти за рахунок: 
а) акумулювання Фондом інвестиційної складової в роздрібній ціні електроенергії ; 
б) випуску облігацій Фонду (енергооблігацій). 
Щодо інвестиційної складової у складі ціни на електроенергію слід відзначити, що 
її введення означатиме певне підвищення ціни на електроенергію. Ставлення споживачів 
до підвищення цін є загальновідомим, особливо стосовно такого соціально чутливого 
товару, як електроенергія. Проте ціни на неї постійно зростають, переважно через 
об’єктивні причини. Якщо ціну на електроенергію буде підвищено  за рахунок 
інвестиційної складової і кошти, отримані від такого підвищення, будуть акумульовані 
Фондом, суспільство поставиться до такого підвищення з розумінням. Адже за діяльністю 
Фонду буде здійснюватися не тільки контроль з боку держави, але й громадський 
контроль, у тому числі й через залучення незалежних аудиторів. Крім того, Фонд 
регулярно звітуватиме перед громадськістю про використання отриманих від 
інвестиційної надбавки в ціні електроенергії коштів, причому ці звіти матимуть не 
формальний характер, а конкретну інформацію про збудовані об’єкти, встановлене 
обладнання, зменшення викидів в атмосферу, підвищення коефіцієнта корисної дії 
енергообладнання тощо. 
Що стосується облігацій Фонду (енергооблігацій), то запорукою успішності 
використання цього інструменту буде номінація енергооблігацій не тільки в гривнях, але 
й в кВт.-год. електроенергії. Це дозволить створити ефективний механізм зберігання 
коштів, убезпечення їх від інфляційних впливів. Енергооблігації будуть 
висококонкурентними по відношенню до банківських депозитів навіть за низької норми 
доходності, адже основною їх функцією буде не стільки отримання доходу, скільки 
збереження і примноження коштів. Із урахуванням того, що ціна електроенергії в 
майбутньому буде тільки зростати, причому темпами, як правило, вищими за темпи 
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інфляції, а також із урахуванням валютних ризиків в умовах швидких змін глобального 
економічного середовища та традиційно невисокого рівня довіри до банківської системи в 
українському суспільстві, енергооблігації можуть стати високоефективним інструментом 
мобілізації коштів як населення, так і юридичних осіб, і їх спрямування на нагальні 
потреби модернізації національної економіки. Кваліфікована промокампанія 
енергооблігацій повинна базуватися на надійності вкладень, адже енергосистема є 
основою життєзабезпечення країни і не може збанкрутувати. Крім того, Фонд 
здійснюватиме діяльність під урядові гарантії. Все це в комплексі може створити значні 
переваги для енергооблігацій у конкурентній боротьбі за задучення коштів населення і 
юридичних осіб перед банківськими депозитами та іншими ціннами паперами. 
Слід також зазначити, що обіг енергооблігацій крім виконання основної функції – 
забезпечення фінансовими ресурсаси реалізації національного проекту модернізації 
підприємств електроенергетики, може призвести до ряду позитивних побічних ефектів як 
на макро-, так і на мікрорівні національної економіки, зокрема: 
- конвертація значної частини сукупних заощаджень із валютних активів в 
інвестиційні ресурси, при цьому досягається кілька ефектів – розморожуються активи 
населення, знижується рівень доларизації економіки, посилюється стабільність гривні, 
активізцється ринок цінних пеперів і т.д.; 
- зниження темпів зростання ціни на електроенергію, оскільки кошти, отримані 
енергогенеруючими підприємствами через енергооблігації їм доведеться повертати, а 
номіновані енергооблігації в кВт/год. електроенергії. 
Обслуговування енергооблігацій (виплата доходів по цим цінним паперам), а також 
їх погашення має здійснюватися за рахунок введення в експлуатацію нових 
енергогенеруючих потужностей, але, головним чином, за рахунок інноваційної ренти, 
отриманої енергогенеруючими підприємствами в процесі реалізації національного 
проекту. Джерелами інноваційної ренти можуть бути: 
1. Зменшення витрат палива на виробництво кВт.-год. електроенергії за рахунок 
підвищення коефіцієнта корисної дії енергообладнання. 
2. Зменшення витрат на паливо внаслідок реалізації інноваційних проектів з 
диверсифікації споживання паливних ресурсів. 
3. Зменшення витрат палива внаслідок реалізації інноваційних проектів з 
розбудови маневрових енергогенеруючих потужностей і енергоакумуляційних 
потужностей. 
4. Зменшення плати за викиди в атмосферу внаслідок реалізації інноваційних 
проектів з екологізації  виробництва енергії. 
Крім того, можна передбачити механізми погашення енергооблігацій безпосередьо 
електроенергією, а також систему знижок та преференцій крупним промисловим 
енергоспоживачам, які придбають енергооблігації. Це підвищить ліквідність останніх. 
Висновки:  
1. Модернізація підприємств електроенергетики на інноваційній основі може 
бути здійснена як складова крупномасштабного загальнонаціонального проекту 
модернізації енергетичної галузі. Цей проект повинен розроблятися і реалізовуватися на 
основі еколого-економічної концепції модернізації електроенергетики. Крім того, такий 
проект повинен супроводжуватися як мінімум двома підтримуючими проектами, теж 
загальнонаціонального  масштабу: 
а) проектом модернізації енергорозподільчої галузі, що повинен вирішити дві 
проблеми – зменшення втрат енергії в енергорозподільчих мережах і підвищення 
надійності енергопостачання; 
б) проектом реалізації потенціалу енергозаощадження. 
2. Процес розроблення національного проекту модернізації енергетичних 
підприємств має відбуватися в рамках взаємодії трьох суб’єктів: безпосередньо 
енергогенеруючих підприємств, національного диспетчерського центру і держави – як 
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стратега розвитку енергогенеруючих потужностей країни (наприклад, в особі 
Міністерства енергетитки), і як регулятора процесу енергоспоживання (в особі 
Національної комісії регулювання енергетики). 
3. Проблему фінансування національного проекту модернізації підприємств 
електроенергетики можна вирішити  за рахунок створення єдиного інвестора у вигляді  
Національного фонду інвестування модернізації енергогенеруючих підприємств. Основні 
принципи формування і функціонування Фонду повинні бути такими: 
- Фонд здійснює діяльність на правах органу центральної виконавчої влади; 
- діяльність Фонду має державні гарантії; 
- Фонд підзвітний і контролюється на паритетних засадах державою і 
громадськістю; 
- єдиним критерієм успішності функціонування Фонду є виконання 
національного проекту з модернізації підприємств електроенергетики у відповідності із 
запланованими термінами, обсягами робіт, бюджетом. 
4. Для мобілізації фінансових ресурсів Фонд може використовувати такі 
інструменти:  
а) акумулювання Фондом інвестиційної складової в роздрібній ціні електроенергії ; 
б) випуску облігацій Фонду (енергооблігацій), які мають бути номіновані у 
кВт/год. електроенергії. 
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